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Este Informe analiza el riesgo de crédito que en-
frentd el sistema financiero durante el dltimo se-
mestre. Teniendo en cuenta que en el Reporte de
Estabilidad Financiera del primer semestre de 2018
se identific6 como principal vulnerabilidad la mate-
rializacién del riesgo de crédito como consecuencia
de un efecto rezagado del bajo crecimiento econémi-
co, es crucial realizar un anélisis profundo sobre la
evolucién de la mora y la percepcién de riesgo para
cada modalidad de cartera.

A marzo de 2018 la cartera bruta total sin titula-
rizaciones se ubicé en COP 436,0 billones (b), con
un ritmo de expansion del 1,9% real anuall, mante-
niéndose relativamente estable desde el afio 2017. Al
descomponer dicha tasa de crecimiento se encuentra
que las carteras de consumo, vivienda y microcrédito
contribuyeron positivamente con 1,2 puntos porcen-
tuales (pp), 86 puntos basicos (pb) y 7 pb, respec-
tivamente; mientras que la cartera comercial contri-
buyé negativamente con 27 pb (Gréfico 1, paneles
Ay B).

Al evaluar la calidad por riesgo y por mora de los
créditos, se observa que tanto el Indicador de cali-
dad por riesgo? (ICR) como el Indicador de calidad

*Los autores son miembros del Departamento de Estabilidad
Financiera. Las opiniones no comprometen al Banco de la
Republica ni a su Junta Directiva.

LEn este Informe las tasas de crecimiento reales se calculan
empleando la inflacién sin alimentos.

2Se define como la proporcién entre la cartera riesgosa y la
total (la cartera riesgosa corresponde al saldo de los créditos
con calificacién diferente de A, en una escala que va de A a
E, donde A es la mejor calificacion).

por mora® (ICM) de la cartera total aumentaron 1,3
pp v 0,9 pp durante el Gltimo ano, ubicdndose a
marzo de 2018 en 10,3% y 5,4%, respectivamente
(Gréfico 1, paneles C y D). Al segmentar la carte-
ra riesgosa y morosa por modalidad, se encuentra
que los créditos riesgosos y morosos de la cartera
comercial y de consumo son los que méas participan,
concentrando el 63,6% y 26,1% de la cartera ries-
gosa, respectivamente, y el 459% y 32,8% de la
morosa, en su orden. Al realizar el analisis del ICM
incluyendo castigos*, se encuentra que el indicador
aumenté 1,6 pp durante el Gltimo afo, ubicandose
en 10,0% (Grafico 1, Panel D).

A continuacién se presentan las caracteristicas gene-
rales y los indicadores de riesgo de cada una de las
carteras.

Cartera comercial

Caracteristicas generales

La cartera comercial contintia siendo la modalidad
que exhibe la mayor participacién dentro de la carte-
ra total sin titularizaciones de los EC, representando
el 55,3% a marzo de 2018, con un saldo de COP
241,2 b. Pese a que el crecimiento real anual de esta
cartera continla en terreno negativo, este ha mos-
trado una leve aceleraciéon desde noviembre de 2017
y se ubic6 en -0.5% al cierre de marzo de 2018, nivel
superior al promedio registrado en los Gltimos doce
meses (-1,7%; Cuadro 1).

Con relacién a la cartera riesgosa, esta modalidad
presentd un crecimiento real anual de 15,6%, 26 pp
inferior al registrado en marzo de 2017 (41,7%). La

3se calcula como la razén entre la cartera vencida y la total

(la cartera vencida incluye el saldo de los créditos que se han
dejado de pagar por un periodo mayor a treinta dias).
4Se define como la relacién entre la cartera vencida y la total,
agregando los castigos (estos son activos que, por considerarse
incobrables o perdidos, se sustraen del balance de resultados
de conformidad con las disposiciones legales vigentes).
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Grafico 1: Saldo total, crecimiento e indicadores de riesgo de la cartera bruta

A. Evolucién del saldo

(billones de pesos de marzo de 2018)
500

450

300 .

250
200
150

100

04
mar.-05

mar.-02
mar.-03
r

mar.-06
mar.-08

mar.-09

5
E
® Cartera comercial

mar.-11
mar.-12
mar.-13
mar.-14
mar.-15
mar.-16

5 2
5 5
g g
c .

artera consumo Cartera vivienda ® Cartera microcrédito

C. Indicador de calidad por riesgo

(porcentaje)

mar.-06

8 =z g
g 3 3 8
5 -1 5 5
E E E 5

= Cartera comercial Cartera consumo = Cartera vivienda ~ m Cartera microcrédito

mar.-07
mar.-08
mar.-09
mar.-10
mar.-11
mar.-12
mar.-13
mar.-14
mar.-15
mar.-16
mar.-17
mar.-18

sa279 $430

. 11
350 ..

mar.-17
mar.-18

B. Contribucién al crecimiento por modalidad
(porcentaje)

32
30
28
26
24
22
20
18
16
14
12
10

a0

~

o

3 3 8 8 5 8 8
5 & & ® &§ & 8
3 E E E E £ E

== Cartera comercial Cartera consumo == Cartera vivienda ~ mmCartera microcrédito

mar.-10
mar.-11
mar.-12
mar.-13
mar.-14
mar.-15
mar.-16
mar.-17
mar.-18

~e-Crecimiento Cartera total

D. Indicador de calidad por mora con y sin castigos

(porcentaje)
2

mar.-02
mar.-03
mar.-04
mar.-05
mar.-06
mar.-07
mar.-08
mar.-09
mar.-10

mar.-11
mar.-12
mar.-13
mar.-14
mar.-15
mar.-16
mar.-17
mar.-18

== Cartera comercial Cartera consumo ~ =m(Cartera vivienda ~ mmCartera microcrédito  =#=IM con castigos

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la Reptiblica.

mejora en el ritmo crecimiento de esta cartera se
observé principalmente durante el primer trimestre
de 2018, periodo en el cual se ha situado alrededor
de 3 pp por debajo del promedio de los dltimos cinco

afios (promedio 2018-1: 16.5% vs. promedio tltimos
5 afios: 19.2%).

Por su parte, el crecimiento real de la cartera vencida
se ha mantenido en niveles similares a los observa-
dos un afio atras (marzo 2018: 33,0%; marzo 2017:
33,8%). Cabe sefialar que este crecimiento fue su-
perior al de las provisiones® constituidas (24,7 %), lo
cual implicé una caida en el indicador de cubrimiento
de 132,1% a 123,7% entre marzo de 2017 y 2018.

5En marzo de 2018, las provisiones de la cartera comercial

presentaron un crecimiento superior al registrado en marzo de
2017 (24,7% vs. 10,1%).

Al analizar la composicién por moneda del saldo vi-
gente de la cartera comercial, se encontré que el
90,4 % estuvo denominado en moneda legal (M/L).
El crecimiento de estos créditos se aceleré durante
el primer trimestre de 2018, alcanzando en marzo un
incremento anual de 1,2% en términos reales. Lo an-
terior contrasta con la caida que presenté la cartera
denominada en moneda extranjera (M/E) de 14,1 %,

la cual es levemente superior a la observada un afo
atras (12,3%).

De otro lado, al finalizar el primer trimestre de
2018 la cartera comercial registré un total de
373.729 deudores, y el saldo promedio por deudor
aumenté 6,31% en términos reales respecto a mar-
zo de 2017 al ubicarse en COP 644,2 millones (m).
Por moneda, el nimero de clientes con préstamos
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Cuadro 1: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera comercial

Marzo de 2017 | Marzo de 2018 Promedio de los
(porcentaje) (porcentaje) dltimos cinco afios
Participacién en la cartera total sin titularizaciones 56,6 55,3 57,9
Crecimiento real anual -2,1 -0,5 6,9
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 41,7 15,6 19,2
Crecimiento real anual de la cartera vencida 33,8 33,0 21,9
Crecimiento real anual de las provisiones 10,1 24,7 12,7
ICR 10,2 11,8 7,8
ICM 3,4 4,5 2,7
Indicador de cubrimiento 132,1 123,7 155,8
Crecimiento real anual cartera en moneda legal (M/L) -0,7 12 5,0
Crecimiento real anual cartera en moneda extranjera (M/E) -12,3 -14,1 -0,5
Participacién saldo denominado en moneda legal (M/L) 88,8 90,4 87,4

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cédlculos Banco de la Repiiblica.

denominados en M/L se ubicé en 374.455 y el mon-
to promedio a marzo de 2018 fue de COP 582,8 m
(crecimiento real anual de 7,7 %), mientras que para
la deuda denominada en M/E el nimero de clien-
tes fue de 20.499 y su saldo promedio se ubicé en
COP 1,13 miles de millones (crecimiento real anual
de 9,7%).

Al cierre de marzo de 2018 el saldo de créditos otor-
gados a nuevos deudores® representé el 3,7% del
saldo total de nuevos créditos, porcentaje levemen-
te inferior al observado un afio atras (4,1%). Por su
parte, durante el primer trimestre de 2018 el total de
nuevas operaciones por nuevos créditos en la cartera
comercial fue de 128.723, dato inferior al registrado
en marzo de 2017 (140.749).

A marzo de 2018, el saldo promedio de los nuevos
créditos y de los nuevos deudores aumenté en 24,8 %
y 12,5%, respectivamente, frente al mismo periodo
de 2017. En particular, el saldo de los nuevos créditos

pasé a COP 359,7 m y el de los nuevos deudores a
COP 129,4 m.

Finalmente, el plazo inicial y el plazo actual’ de la

6L a identificacién de los nuevos deudores verifica que el deu-
dor no haya contraido obligaciones en un trimestre anterior al
primer trimestre de 2018. Por disponibilidad de informacién el
seguimiento de los deudores se hace desde 1999.

“El plazo inicial es calculado como el promedio ponderado

cartera comercial se mantuvieron relativamente es-
tables (5,9 y 4,0 afios, respectivamente) frente al
mismo periodo del afio anterior (5,8 y 3,9 afios, en
su orden).

Indicadores de riesgo de crédito

En el periodo analizado, los indicadores de riesgo de
la cartera comercial continuaron mostrando deterio-
ros. En particular, el ICR y el ICM incrementaron
en marzo, ubicdndose en 11,8% y 4,5%, respecti-
vamente, datos superiores a los observados un afio
atrés (ICR: 10,2%; ICM: 3,4%) y al promedio de
los dltimos cinco afios (ICR: 7,8%; ICM: 2,7%). Lo
anterior estuvo explicado por un deterioro de los indi-
cadores riesgo de la mayoria de los sectores econémi-
cos, siendo el sector agropecuario y de transporte®
los que registraron en promedio los mayores incre-
mentos entre marzo de 2017 y marzo de 2018.

Al descomponer este indicador en las diferentes cate-
gorias de calificacién, se observé que la contribucién
al ICR total de las carteras clasificadas como C, D y

por saldo del nimero de periodos al vencimiento de la deuda
vigente en el momento en el que fue otorgada. Por su parte,
el plazo actual correponde al promedio ponderado por saldo
del numero de periodos al vencimiento de la deuda vigente
contados a partir de marzo de 2018.

8Este sector se vio afectado por el desempefio de las empresas
dedicadas al transporte de pasajeros.
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E° aumentd, mientras que disminuyé para la cartera
clasificada como B 10 (Gréfico 2).

Grafico 2: Composicion del ICR por calificacion
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos del Banco de la
Replblica.

Por su parte, el ICM de la cartera comercial conti-
nud con la tendencia creciente que venia presentando
desde finales de 2016, al ubicarse en 4,5% al cierre
del primer trimestre de 2018. Al incluir los castigos
en el calculo del ICM!, este se situé en 7,4% a mar-
zo de 2018, dato superior en 1,3 pp al observado en
el mismo mes de 2017 (Gréfico 3).

Para complementar el anélisis de los indicadores tra-
dicionales de riesgo de la cartera comercial, se cal-
culé la razén entre el niimero de créditos riesgosos y
el total de créditos (ICRO), y se realizé este mismo
ejercicio para los créditos morosos (ICMO). A marzo
de 2018 el ICRO y el ICMO se ubicaron en 21,9%
y 14,4%, respectivamente, alrededor de 2 pp por

9Entre marzo de 2017 y marzo de 2018, la contribucién al ICR
total de la cartera con calificacién C pasé de 3,0% a 3,9%, el
de la D pasé de 1,6% a 2,5%, y el de la E pasé de 1,0% a
1,3%.

10| 5 contribucién al ICR total de esta categoria pasé de 4,6 %
a 4,1% entre marzo de 2017 y marzo de 2018.

11E| |CM con castigos se define como la relacién entre la carte-
ra vencida y la total, agregando los castigos (estos son activos
que, por considerarse incobrables o perdidos, se sustraen del
balance de resultados de conformidad con las disposiciones
legales vigentes).

DEFI

encima de los valores registrados en el mismo mes
del ano anterior. Cabe sefnalar que los resultados del
ICRO y el ICMO son los mas altos observados desde
el primer trimestre de 2010 (Gréfico 4). Finalmente,
dado que los indicadores de riesgo calculados a partir
del niimero de operaciones contintian siendo mas al-
tos que aquellos calculados con base en el saldo (i.e.
ICR e ICM), esto indica que las operaciones mas
riesgosas y con mayor morosidad son las de montos

mas bajos.

Grafico 3: Indicador de calidad por mora con y sin castigos
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos del Banco de la
Repiiblica.

Grafico 4: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones
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Probabilidades de transiciéon y cosechas

Cuando se calculan las probabilidades de permane-
cer o migrar hacia una mejor o peor calificacién!?,
se encuentra que tanto la probabilidad de mejorar
como la de permanecer se redujeron con respecto a
las observadas en marzo de 2017, pasando de 4,4%
a 3,1% en el primer caso, y de 79,3% a 78,0% en
el segundo. Por su parte, la probabilidad de empeo-
rar presenté un incremento de 2,6 pp frente al afio
anterior y se ubicé en 18,9% (Gréfico 5).

Con base en lo anterior, el balance (definido como
la diferencia entre la probabilidad de mejorar y la
probabilidad de empeorar) continud con la senda de-
creciente que venia presentando desde el tercer tri-
mestre de 2012, y se ubicé en niveles similares a los
registrados en el afio 20093, Estos resultados son
consistentes con el comportamiento de los indicado-
res de riesgo de crédito de esta modalidad.

Por otro lado, el ICR de la cosecha del primer tri-
mestre de 2018 fue de 3,8%, cifra similar a la re-
gistrada un ano atras, y superior al promedio de los
altimos cinco afios (Gréfico 6). En contraste, el ICR
de los créditos originados en marzo de 2016, evalua-
da dos afios después, fue de 15,6 %, siendo este el
dato mas alto observado desde marzo de 2009. En
general, el deterioro reciente del ICR para la cartera
comercial se ha reflejado en las diferentes cosechas,
lo cual sugiere que el incremento en este indicador
estd asociado al efecto rezagado del bajo crecimiento

12) 5 probabilidad de mejorar se calcula como:

P(Ai|B;—1)P(Bi—1) + P(A|C-1)P(Ci—1) + P(A/Di—1)P(Di—1) +
P(A(|E—1)P(E;—1) + P(B/|Ci-1)P(Ci—1) + P(B/|Di-1)P(D;—1) +
P(B{|E;—1)P(E;—1) + P(G|D,—1)P(Di—1) + P(G|E,—1)P(Ei~1) +
P(D;|E;—1)P(Ei—1). Por su parte, la de empeorar se calcula como
sigue:

P(Bi|A—1)P(Ai—1) + P(G|A—1)P(Ai—1) + P(Di|A—1)P(A—1) +

)P(Ai—1
P(E/|A;—1)P(A;—1) + P(C/|Bi—1)P(B;—1) + P(D:|B;—1)P(Bi—1) +
P( JP(Bi—1) + P(Di|C-1)P(Ci—1) + P(E|C-1)P(Ci1) +
P(E,\D, 1)P(D;—1). La probabilidad de permanecer se calcula como:
P(A|A;—1)P(A—1) + P(Bi|B,—1)P(Bi—1) + P(G|C-1)P(Ci—1) +
P(D¢|D,;—1)P(D,_1) + P(E(|E;—1)P(E;_1). El periodo t-1 correponde
al primer trimestre del afio 2017.
133 probabilidad de empeorar ha sido consistentemente ma-
yor que la de mejorar, debido a que un alto porcentaje de los
créditos son calificados con “A", por lo cual no tienen posibi-
lidad de migrar hacia una mejor calificacion.

DEFI

econdémico y no a problemas de originacién.

En sintesis, en el primer trimestre de 2018 se eviden-
cié una leve aceleracion en el ritmo de crecimiento
de la cartera comercial pese a que este continia en
terreno negativo. La cartera vencida crecié a niveles
similares a los registrados un afio atras, mientras que
el ritmo de expansién de la cartera riesgosa dismi-
nuy6. No obstante, los indicadores de riesgo de la
cartera comercial continuaron mostrando deterioros,
los cuales estuvieron explicados principalmente por
el sector agropecuario y de transporte.

Grafico 5: Analisis de las probabilidades de transicion de
la cartera comercial
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Repiiblica.
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Grafico 6: Analisis de la cartera comercial por cosechas

(porcentaje)
22.0

20.0
18.0
16.0
14.0
12.0
10.0

8.0

6.0

44
4.1
4.0 4036 353837 w3y 350/ 35 28 3.9 3538

L 3.0 26260 -

* I | 1 ZI0 I 1 I I I I I I I I I I
R A AR ARRANANARRRARARARRRANE
<+ © o

5 5 5

E £ E

N
~
~
N

mar-04

mar-10
mar-12

mm 0-3 meses 6 meses —=—1 afio —e—2 afos ----Promedio 5 afios
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Cartera de consumo

Caracteristicas generales

En marzo de 2018 la cartera de consumo alcanzé un
saldo de COP 125,5 b, lo que representa el 28,8 % de
la cartera total del sistema financiero, y se constituye
como la segunda modalidad de crédito mas impor-
tante para los EC. El crecimiento real anual de la
cartera fue de 4,4%, cifra inferior a la observada un
afio atras (8,1%) y al promedio de los dltimos cinco
afios (7,9%). Por su parte, la composicién del saldo
se mantiene en niveles similares a los observados en
reportes anteriores, donde la modalidad de libranza
es la que mas peso tiene (36,3%), seguida de li-
bre inversion (24,5%), tarjetas de crédito (21,1%),
vehiculos (11,0%), crédito rotativo (4,9%) y otros
portafolios de consumo (1,8%)* 15,

El crecimiento real anual de la cartera riesgosa se
ubicé en 16,7% en marzo de 2018, valor inferior al

14| os anteriores datos difieren de aquellos presentados en el
Cuadro 2 debido a que se construyen con la informacién pro-
veniente del formato de distribucién de saldos por productos
(F453) de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).
El andlisis de riesgo, por su parte, se realiza con la informacién
del formato de operaciones activas de crédito (F341).

15E]| portafolio de otros consumos del F453 incluye créditos
educativos, saldos de sobregiros, financiacién de primas de
seguros, créditos de consumos a empleados, entre otros.

DEFI

presentado un afio atras (19,2%). De igual manera,
la cartera vencida se desacelerd al pasar de 21,0%
a 17,4%, aunque se ubicé por encima del promedio
de los dltimos cinco afios (12,3%). Pese a que el
ritmo de ambas carteras disminuyd, este presenté un
crecimiento superior al de la cartera total, por lo
tanto, los niveles del ICR e ICM fueron superiores
a los observados un afio atras, pasando de 8,3% y
55% a9,3%y 6,2%, en su orden (ver Cuadro 2).

Por modalidad, se observa que a marzo de 2018 la
de vehiculos es la que exhibe el mayor nivel en el
indicador de mora (8,5%)'°, le siguen los créditos
de libre inversién, los créditos rotativos y las tarje-
tas de crédito con valores de 8,3%, 7,7% y 7,6 %,
respectivamente. Por su parte, la de libranza es la
que present6 un mejor indicador (2,8%). Con res-
pecto a lo observado un afio atras, las modalidades
de compra de vehiculos y crédito rotativo fueron las
que registraron el mayor incremento en el ICM (1,7
pp y 1,0 pp, en su orden).

El indicador de cubrimiento se ubicé en 131,3%, ni-
vel superior al 127,8% observado un afio atrés. Lo
anterior respondié a una mayor tasa de crecimiento
de las provisiones frente al ritmo de expansién de
la cartera vencida (20,5% frente a 17,4%). A mar-
zo de 2018 tanto el plazo inicial como el actual al
que son pactados los créditos dentro de esta moda-
lidad (excluyendo los plazos de las tarjetas de crédi-
to) se ubicaron en 6,6 y 5,1 afios, valores estables
con respecto a los registrados un afo atras. Por su
parte, la proporcién de créditos pactados a tasa fi-
ja registré un comportamiento estable y se ubicé en
87,4% en marzo de 2018.

El nimero de clientes de la modalidad de consumo
se ubicé en aproximadamente 7,8 m, de los cuales
6,2 m se encuentran vinculados mediante tarjetas de
crédito (78,8%), no obstante, esta no es la modali-
dad con mayor representatividad por saldo dentro del

16] 5 categorfa de otros consumos es la que cuenta con el
indicador de calidad por mora (ICM) mas alto (12,6%); sin
embargo, no se considera relevante por su baja representati-
vidad dentro de la cartera total (1,8%).
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Cuadro 2: Situacién de los indicadores de

DEFI

desempeiio de la cartera de consumo

Marzo de 2017 | Marzo de 2018 Promedio de los
porcentaje porcentaje altimos cinco afios
Participacién en la cartera total sin titularizaciones 28,1 28,8 27,6
Crecimiento real anual 8,1 4,4 7,9
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 19,2 16,7 11,1
Crecimiento real anual de la cartera vencida 21,0 17,4 12,3
Crecimiento real anual de las provisiones 17,4 20,5 11,3
Indicador de calidad por riesgo (ICR) 8,3 9,3 7.8
Indicador de calidad por mora (ICM) 55 6,2 51
Indicador de cubrimiento 127.8 131,3 133,2
Participacién de la cartera de automdviles en consumo 11,8 11,2 11,7
Participacién de la cartera de otros consumos en consumo 66,3 67,6 66,7
Participacién de la cartera de tarjetas de crédito en consumo 21,9 21,3 21,7
Crecimiento real anual de la cartera de automdviles 7,0 -0,2 6,9
Crecimiento real anual de la cartera de otros consumos 6,6 5,9 8,3
Crecimiento real anual de la cartera de tarjetas de crédito 10,6 2,4 7.3

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); célculos Banco de la Repdublica.

total de la cartera de consumo. En efecto, mientras
que el saldo promedio por deudor es de COP 26,6 m
y COP 20,7 m para las modalidades de vehiculos y
otros consumos, en el caso de las tarjetas de crédito
dicha cifra se ubica en COP 4,3 m.

En el primer trimestre de 2018 se realizaron 4,3 m
de nuevas operaciones de crédito, de las cuales el
5,0% fueron con nuevos deudores. Del total de nue-
vas operaciones realizadas durante el trimestre, el
78,0% se realizaron a través de tarjetas de crédito,
el 20,7 % en otros consumos y el 1,3% restante me-
diante créditos de vehiculo. De otro lado, y en linea
con lo esperado, el saldo promedio por deudor de los
nuevos créditos es superior al de los nuevos deudores
(4,9 my 2,6 m, respectivamente).

Indicadores de riesgo de crédito

El ICR de la cartera de consumo continud exhibiendo
aumentos en su nivel y en marzo de 2018 se ubicé en
9,3%. Por calificacidén, se encuentra que las cate-
gorias D y B son las que mas contribuyen al ICR
total, con 2,9 pp y 2,5 pp, respectivamente, segui-
das por las categorias E'y C con 2,1 pp y 1,8 pp,
en su orden. Por su parte, la cartera calificada en
catergoria D registré el mayor incremento frente a

un afio atras (59 pb; Grafico 7).

Por otra parte, el ICM continué con la tendencia cre-
ciente que venia presentando desde finales de 2015
y en marzo de 2018 se ubicé en 6,2%, siendo este
el valor mas alto registrado desde mayo de 2010. Un
comportamiento similar se observa cuando se consi-
deran los castigos de cartera; a la fecha de anélisis
el indicador alcanzé el 15,3%, mientras que un afo
atras fue de 13,7% (Gréfico 8).

Grafico 7: Composicion del ICR por calificacion de la
cartera de consumo
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La dindmica reciente del ICM se explica principal-
mente por |la desaceleracién de la tasa de crecimiento
de la cartera total de consumo. A marzo de 2018, la
modalidad de libre inversién (5,2 pp) fue la que mas
constribuyé a dicho crecimiento, seguida de présta-
mos para compra de vehiculo (3,3 pp; Grafico 9). Lo
anterior ha estado en linea con la contribucién al in-
dicador por modalidad, donde libre inversién explica
el 2,0 pp del valor del ICM, mientras que vehiculos
aporté 0,9 pp del mismo (Gréfico 10).

Grafico 8: ICM con y sin castigos de la cartera de consumo
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la
Repliblica.

Grafico 9: Crecimiento real de la cartera vencida y con-
tribucién al mismo, por modalidad
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Los indicadores de riesgo por niimero de operaciones
(ICRO e ICMO) aumentaron en términos anuales,
pasando de 10,6% y 7,2% a 11,1% y 7,5%, respec-
tivamente (Grafico 11). Dado que los indicadores de
riesgo por operaciones son mayores a los calculados
por saldo (ICR e ICM), se concluye que las opera-
ciones mas riesgosas son de mas bajos montos.

Grafico 10: Contribucién al ICM por modalidad
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Grafico 11: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
namero de operaciones
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Grafico 12: Analisis de las probabilidades de transicion de
la cartera de consumo

A. Probabilidades de mejorar y empeorar
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); calculos Banco de
la Republica.

Probabilidades de transicién y cosechas

Al analizar la evoluciéon de las probabilidades de me-
jorar y empeorar de calificacién, se observé que para
la primera disminuy6 40 pb frente a lo registrado un
afio atrds ubicdndose en marzo de 2018 en 2,2%,
mientras que para la segunda se evidencié un au-
mento de 50 pb alcanzando un valor de 10,6% en
la misma fecha (Gréfico 12, panel A). Por lo ante-
rior, el balance de las probabilidades fue inferior al
del afo pasado y la probabilidad de permanecer se
ubicé en 88,0% (Gréafico 12, panel B). Cabe resal-

DEFI

tar que a marzo de 2018 el balance de las proba-
bilidades (-8,4%) se encontré por encima del valor
registrado seis meses atras (-9,3%). La probabilidad
de permanecer en la misma calificacion aumenté al

compararla con marzo del ano anterior, en donde se
ubicé en 87,4%.

El ICR de las cosechas nacidas durante el primer
trimestre de 2018 fue de 3,6 %, cifra superior al pro-
medio de lo Gltimos cinco afios (2,7%) y al dato
de marzo de 2017 (3,3%), ademads, registré la ci-
fra mas alta desde marzo de 2009 (5,3%). Por su
parte, el ICR de los créditos originados en marzo de
2016, evaluado dos afios después, fue de 12,0% vy
continud con su tendencia creciente.

El deterioro reciente del ICR para la cartera de con-
sumo se ha visto reflejado en las cosechas nacidas
hace dos anos, lo cual sugiere que el incremento en
este indicador estd asociado al efecto rezagado del
bajo crecimiento econémico y no a problemas de ori-
ginacioén.

Grafico 13: Analisis de calidad por riesgo de cosechas
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); célculos Banco de
la Republica.

En resumen, durante el dGltimo afno se evidencié una
desaceleracién en la tasa de crecimiento de la cartera
de consumo vy las carteras riesgosa y vencida, siendo
mayor en la primera. Lo anterior estuvo acompaiiado
de niveles superiores del ICR y el ICM, los cuales al-
canzaron valores no observados en los Gltimos ocho



Informes Especiales de Estabilidad Financiera

anos. Por modalidades de crédito de consumo, todas
registraron incrementos en sus indicadores de moro-
sidad, y entre marzo de 2017 y el mismo mes de
2018, los créditos de libre inversion y los de vehicu-
los fueron los que presentaron el mayor incremento
en este indicador.

Asimismo, el andlisis realizado a partir de las matri-
ces de transicién y el de las cosechas sugiere incre-
mentos en los niveles de riesgo de esta cartera. Por
una parte, en el periodo analizado se observaron in-
crementos en la probabilidad de migrar hacia peores
calificaciones, y por otra, el nivel del ICR registrado
para los créditos otorgados durante el primer trimes-
tre de 2018 es el mas alto desde el afio 2010. La
disminucién en el crecimiento de las carteras riesgo-
sa y vencida va en linea con la recuperacién macro-
econémica y el mayor nivel de ingreso de los hogares,
para los cuales se ha presentado un descenso en su

nivel de carga financieral”.

Cartera de vivienda

Caracteristicas generales

A marzo de 2018 la cartera de vivienda alcanzé un
saldo de COP 57,1 b, representando el 13,1% de la
cartera bruta de los EC. Dicha cartera registré una
tasa de crecimiento real anual de 6,9%, igual a la
observada en septiembre de 2017 e inferior a la re-
gistrada en marzo del mismo afio (8,2%). El creci-
miento relativamente bajo de la cartera de vivienda
total es compartido tanto por el segmento VIS (vi-
vienda de interés social) como por el No VIS, quie-
nes registraron una tasa de crecimiento real anual
de 6,3% y 7,1%, respectivamente (ver Cuadro 3).
El 25,2% del saldo total de la cartera de vivienda se
destind a la adquisicién de VIS y el restante 74,8 %
a No VIS. Esta dltima participacién, si bien se man-
tuvo constante respecto al primer trimestre de 2017,
estd por encima del promedio de los dltimos cinco
afios (71,9%).

17Para mayor detalle ver el Informe Especial de Carga Finan-
ciera de los Hogares adjunto al Reporte de Estabilidad Finan-
ciera del primer semestre de 2018.
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Durante el periodo comprendido entre marzo de
2017 y marzo de 2018 se registré un ligero incre-
mento en los plazos de los créditos de vivienda. Es-
pecificamente, el plazo actual promedio terminé en
13,7 afios (0,2 afios mayor en comparacién con lo
reportado un afio atras) y el plazo inicial promedio
fue 16,6 afios (0,4 afios mayor). Estos plazos son
ampliamente superiores a aquellos de otras modali-
dades de crédito, en un contexto en el que el 90,2%
de la cartera de vivienda se encuentra pactada a tasa
fija.

El nimero de deudores de créditos de vivienda cre-
cié 4,9% anual en marzo de 2018, al ubicarse en
un total de 779.084 deudores. Por su parte, los deu-
dores del segmento VIS registraron un crecimiento
anual de 3,5%, y llegaron a ser 413.695 en marzo de
2018, mientras que los deudores del segmento No
VIS (378.402) registraron un crecimiento anual de
7.4%. Debido a que el crecimiento real anual de la
cartera de vivienda es mayor que aquel del nimero
total de deudores, entre marzo de 2017 y el mis-
mo mes de 2018 se registré un ligero incremento
del saldo promedio por deudor en la cartera de es-
ta modalidad. Especificamente, en marzo de 2018
el saldo promedio por deudor de crédito de vivienda
ascendié a COP 72,3 m, lo que representa un incre-
mento anual de 1,6 %. El saldo promedio por deudor
del segmento VIS ascendié en marzo a COP 30,6
m (1,8% de crecimiento anual), mientras que aquel
del segmento no VIS fue COP 115,5 m (-0,5%). Del
total de deudores de créditos de vivienda, 20.361 fue-
ron nuevos deudores; de ellos, 9.497 (saldo promedio
COP 49,5 m) correspondié al segmento VIS, mien-
tras que los restantes 10.864 (saldo promedio COP
135,8 m) correspondieron al segmento No VIS.

10
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El niimero de operaciones vigentes de credito de vi-
vienda ascendié en marzo de 2018 a 801.356, 5,1%
superior a lo observado en el mismo mes del afio
anterior. De este total, 137.815 fueron nuevas ope-
raciones de crédito (-7,9 % crecimiento anual), de las
cuales el 85,2% correspondieron a nuevos créditos;
el restante 14,8% correspondid a nuevas operacio-
nes con nuevos deudores. Las operaciones vigentes
del segmento VIS ascendieron a 414.184 en marzo de
2018 (51,6 % del total, 3,2% crecimiento anual), de
las cuales 93.073 fueron nuevas operaciones y 9.499
correspondieron a nuevos deudores. Las operaciones
vigentes del segmento No VIS, por su parte, totali-
zaron 387.172 (7,2% crecimiento real anual), de las
cuales 44.742 fueron nuevas operaciones y 10.878
correspondieron a nuevos deudores.

Indicadores de riesgo de crédito

La cartera riesgosa de la modalidad de vivienda ha
mostrado aceleraciones en sus tasas de crecimiento
anual en los ultimos afios, mientras la cartera ven-
cida muestra evidencia de desaceleracién en los dlti-
mos trimestres. La tasa de crecimiento real anual de
la cartera riesgosa aumenté de 24,1% en marzo de
2017 a 39,2% un afio después, mientras que la car-
tera vencida pasé de 23,7% a 22,3% en el mismo
periodo. Lo anterior se ha visto reflejado en deterio-
ros en los indicadores de calidad de cartera: el ICR de
la cartera de vivienda aumenté de 4,3 % en marzo de
2017 a 5,6 % en el mismo mes de 2018, mientras que
el ICM pasé de 6,2% a 7,1% en las mismas fechas
y el ICM con castigos aument6 de 6,7% a 7,6 %"2.
Pese a estos incrementos, los indicadores de calidad
de cartera se encuentran adn por debajo de aque-
llos observados en el periodo 2008-2009 (ver Grafico
14)19. El grupo de créditos con calificacién B es el
que mas contribuye al ICR total (2,4 pp), pero ha

I8E| ICM presentado en este informe para la cartera de vivien-
da difiere con aquel usualmente reportado por la SFC, debido
a que mientras dicha institucién incluye sélo las cuotas venci-
das para los plazos de mora de uno a cuatro meses, el Banco
de la Repdblica incluye el total del capital del crédito en el
indicador desde el primer mes de mora.

19Para el caso de la cartera de vivienda, se evidencia que el
ICM es mayor que el ICR, contrario a lo observado en las otras
carteras. Lo anterior se debe a que mientras los estandares de
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sido el grupo con calificacién D el que ha presenta-
do un mayor crecimiento anual (pasé de contribuir
con 0,5 pp en marzo de 2017 a 1,1 pp un afno des-
pués, ver Gréfico 15). Al tiempo con el deterioro en
la calidad de la cartera, el ritmo de expansién de las
provisiones (18,3 % real anual en marzo de 2018) ha
sido menor al de la cartera vencida, por lo que el in-
dicador de cubrimiento de la modalidad de vivienda
se redujo de 49,9% en marzo de 2017 a 48,3% un
afio después.

Grafico 14: ICM con y sin castigos de la cartera de vi-
vienda
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); célculos Banco de
la Republica.

A nivel de operaciones, el ICRO registré un valor
de 6,5% y el ICMO uno de 8,7% en marzo de
2018, niveles superiores a los observados en marzo
de 2017(5,6 % y 8,5 %, respectivamente; Grafico 16).
El hecho de que estos indicadores sean superiores al
ICR y al ICM indica que las operaciones mas riesgo-
sas y morosas tienen en promedio montos mas bajos.
El ICRO y el ICMO de los créditos destinados a VIS
(7,7% y 10,6%, respectivamente) fueron mayores
que aquellos de No VIS (5,2% y 6,8%, en su or-
den), lo que indica que estos dltimos son percibidos
COMO MeNos riesgosos y presentan en promedio una
menor materializacién del riesgo de crédito.

mora son idénticos a los de las otras modalidades de crédito
(més de 30 dias de impago para considerarse en mora), la
regulacién indica que el rodamiento de calificacién de A a B
se da después de 60 dias de impago para este tipo de créditos.
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Cuadro 3: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera de vivienda

Marzo de 2017 | Marzo de 2018 Promedio de los
(porcentaje) (porcentaje) dltimos cinco afios
Participacién en la cartera total 12,5 13,1 11,8
Crecimiento real anual 8,2 6,9 14,7
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 24,1 39,2 15,6
Crecimiento real anual de la cartera vencida 23,7 22,3 20,3
Crecimiento real anual de las provisiones 13,4 18,3 22,6
ICR 4,3 5,6 43
ICM 6,2 7,1 5,6
Indicador de cubrimiento 499 48,3 49,9
Participacién de la cartera VIS en la cartera de vivienda 25,3 25,2 28,1
Participacién de la cartera No VIS en la cartera de vivienda 74,7 74,8 71,9
Crecimiento real anual de la cartera VIS 6,8 6,3 8,4
Crecimiento real anual de la cartera No VIS 7,8 71 21,8

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cilculos Banco de la Repiblica.

Grafico 15: Composicion del ICR por calificacion de la
cartera de vivienda
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); calculos Banco de
la Republica.

Probabilidades de transiciéon y cosechas

Durante el periodo comprendido entre marzo de
2017 y el mismo mes de 2018, la probabilidad de
que un crédito de vivienda migre hacia una mejor
calificacién disminuyé levemente, al pasar de 2,0% a
1,8 %, aunque tal probabilidad se mantiene por deba-
jo de su promedio histérico (2,6%). La probabilidad
de que el crédito de vivienda migre hacia una peor
calificacién aumenté al pasar de 4,7% a 5,6% en el
mismo periodo (Grafico 17, Panel A). Finalmente,

Grafico 16: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
namero de operaciones
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); calculos Banco de
la Republica.

la probabilidad de permanecer en la misma califica-
cién se redujo marginalmente, al pasar de 93,3% a
92,7 %, mientras que el balance de probabilidades se
redujo de -2,6 a -3,8 (Grafico 17, Panel B).

El deterioro reciente del ICR para la modalidad de
vivienda se observa para las diferentes cosechas de
manera similar, lo cual sugiere que el incremento en
este indicador ha respondido a los efectos rezagados
de la desaceleracién macroeconémica y no a proble-
mas especificos de originacion en el pasado reciente

12
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Grafico 17: Analisis de las probabilidades de transicion de
la cartera de vivienda

A. Probabilidades de mejorar y empeorar
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); calculos Banco de
la Republica.

(Gréfico 18). El ICR de las cosechas originadas en
marzo de 2018 (2,4%) se encuentra en su maximo
nivel histérico desde mediados de 2005.

Riesgo de crédito conjunto de las carteras de
vivienda y consumo

En esta seccidn se analiza el riesgo de crédito de los
deudores que cuentan simultaneamente con créditos
de consumo y vivienda. A marzo de 2018, el 86,4%
de los deudores de vivienda y el 8,6 % de los deudores
de consumo tenian créditos en ambas modalidades.
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Grafico 18: Analisis de calidad de la cartera de vivienda
por cosechas
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); calculos Banco de
la Republica.

Como se observa en el Gréfico 19, los indicadores de
riesgo para los deudores con ambos tipos de crédito
son generalmente menores a los de cada cartera y
mantienen una tendencia similar; sin embargo, para
el caso de aquellos que tienen créditos de consumo la
relacion muestra reversiones recientemente. De he-
cho, A marzo de 2018 el ICR de la cartera de consu-
mo de aquellos deudores con ambos tipos de crédito
fue 9,4% (marzo de 2017: 8,0%) igual al obervado
para la cartera de consumo (9,4 %), mientras que el
ICR de la cartera de vivienda para el mismo grupo
de deudores fue 4,3% (marzo de 2017: 3,0%) in-
ferior al del total de la cartera de vivienda (5,3%).
Por su parte, el ICM de las carteras de consumo vy vi-
vienda para estos deudores ascendié respectivamente
a6,2% vy 6,0%, pero se mantienen por debajo del
ICM agregado de las carteras respectivas. Los meno-
res indicadores de riesgo para este grupo de deudores
(en relacién con aquellos de las carteras de consumo
y vivienda totales) sugiere que son percibidos co-
Mo menos riesgosos y también presentan una menor
materializacién del riesgo de crédito. No obstante,la
menor brecha entre el indicador de los deudores con
ambos tipos de crédito y el agregado de la cartera
de consumo, podria sugerir que estos deudores pre-
fieren deteriorar su cartera de consumo antes que la
de vivienda.
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Grafico 19: Indicadores de riesgo de crédito conjunto de
las carteras de consumo y vivienda
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); calculos Banco de
la Republica.
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En sintesis, en el periodo comprendido entre marzo
de 2017 y marzo de 2018 la cartera de vivienda ex-
perimentd una caida en su tasa de crecimiento y un
deterioro en los indicadores de calidad de cartera. Di-
cha disminucién de la cartera se observé tanto para
el segmento VIS como para el No VIS. Estas ten-
dencias son consistentes con los efectos rezagados
de desaceleraciéon que ha experimenté la economia
colombiana en los dltimos afios. La materializacién
del riesgo de crédito a este respecto también se evi-
dencié en mayores probabilidades de empeoramiento
en la calificacién de la cartera de vivienda y en de-
terioros en la calidad de una amplia seccién de las
cosechas recientes de cartera.

Cartera de microcrédito

En esta seccion se realiza un analisis de la situa-
cién general del riesgo que exhibe la cartera de mi-
crocrédito. En la primera parte se examina la situa-
cion de cartera de los EC que son vigilados por la
SFC, y en la segunda se analiza una muestra repre-
sentativa de entidades que otorgan microcrédito y
reportan informacién a Asomicrofinanzas: coopera-
tivas de ahorro y crédito, organizaciones no guber-
namentales (ONG) y fundaciones.

Situacion de la cartera de microcrédito de los
EC vigilados por la SFC

Caracteristicas generales

A marzo de 2018 la cartera de microcrédito re-
gistré un saldo de COP 12,2 b, representando el
2,8% de la cartera total. El crecimiento real anual de
esta cartera fue de 2,6 % en este periodo, levemente
inferior al registrado un afio atras (2,8 %, Cuadro 4).
Esta dindmica de la cartera total, junto con los ma-
yores crecimientos evidenciado en la cartera riesgosa
como en la vencida, se reflejaron en un aumento del
ICR e ICM durante el dltimo afio, que se ubicaron
en 12,2% y 7,9% en marzo de 2018, respectivamen-
te. El indicador de cubrimiento alcanzé un valor de
91,4% en este periodo (5,7 pp menor al presentado
en marzo del afio anterior) ubicindose por debajo
del promedio de los dltimos cinco afios (99,0 %).
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Cuadro 4: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera microcrédito

Marzo de 2017 | Marzo de 2018 | Promedio de los

porcentaje porcentaje Gltimo cinco afnos
Participaciéon en la cartera total sin titularizaciones 2,8 2.8 2.8
Crecimiento real anual 2,8 2,6 7,8
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 10,5 7.3 20,2
Crecimiento real anual de la cartera vencida 11,8 6,8 18,5
Crecimiento real anual de las provisiones 56 15 15,8
ICR 11,6 12,2 11,1
ICM 7,5 7,9 7,0
Indicador de cubrimiento 96,1 91,4 99,0

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Repdblica.

El ndmero de deudores una relativa estabilidad en-
tre marzo de 2017 y un ano después, alcanzando
una cifra ligeramente cercana a los 2,0 m al final del
periodo (con un decrecimiento del 0,3%). Por su
parte, el saldo promedio real por deudor presenté in-
crementos pasando de COP 6,0 m a COP 6,1 m. En
cuanto a las nuevas operaciones esta cifra se ubicé en
COP 5,1 m y para aquellas operaciones efectuadas
por nuevos deudores alcanzé un valor de COP 3,9
m.

Grafico 20: Composicion del ICR por calificacion de la
cartera de microcrédito
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la
Repuiblica.
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En el primer trimestre de 2018 los EC realizaron
347.826 nuevas operaciones activas de crédito en
esta modalidad, cifra inferior a las 363.693 efectua-
das en el mismo periodo de 2017. Respecto al plazo
inicial y el plazo actual de los créditos vigentes en
marzo de 2018 se ubicaron en 2,9 afios y 1,9 afios, en
su orden. Adicionalmente el 88,0% de esta cartera
se encuentra a tasa fija.

Indicadores de riesgo de crédito
Como se mencioné anteriormente, el ICR pre-

sentd incrementos en el Udltimo afio, al pasar de
11,6% a 12,2%. En términos de contribucién, se
destaca la un aumento en los préstamos pertenecien-
tes a la categoria D y E, que pasaron de contribuir
con 6,6 pp en marzo de 2017 a 7,1 pp un afo des-
pués. Para el resto de categorias la contribucién se
ha mantenido estable (Grafico 20).

De igual manera el ICM aumenté en este periodo
(7,9% frente a 7,5%), ubicandose por encima del
promedio de los ultimos cinco afios (7,0%). Este
comportamiento obedece a altas tasas de crecimien-
to observadas para la cartera vencida si bien se ha re-
gistrado un desaceleramiento en el periodo de anali-
sis (6,8% real anual en marzo de 2018).

El ICM con castigos ha mantenido un comporta-
miento estable ubicindose en 14,5% en marzo de
2018 (Gréfico 21). Esto se debe a que en los dltimos
tres meses el ritmo al que venian creciendo los cas-
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tigos se ha desacelerado de manera significativa®®.
El ICRO e ICMO presentaron incrementos, al pasar
entre marzo de 2017 y marzo de 2018 de 13,7% y
9,0%, a 14,5% y 9,5% en su orden (Grafico 22).

Grafico 21: ICM con y sin castigos de la cartera de mi-
crocrédito

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la
Repuiblica.

Grafico 22: Indicadores de riesgo de crédito calculados
por niimero de operaciones
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la
Repuiiblica.

20En los dltimos cuatro meses los castigos han registrado cre-
cimientos negativos, ubicadndose en el Gltimo mes en -6.6%.
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Probabilidades de transiciéon y cosechas

Entre marzo de 2017 y el mismo mes de 2018 la
probabilidad de permanecer en la misma calificacién
disminuy6 al pasar de 75,4% a 72,5%. Por otro la-
do, la probabilidad de mejorar de calificacién perma-
necié constante en 1,0% durante el mismo periodo
(Gréfico 23, Panel A). Estos dos hechos se vieron
reflejados en un aumento de la probabilidad de em-
peorar de calificacién, la cual se ubicé en 26,5% en
marzo de 2018 cuando un afio atras se ubicaba en
23,6 %. Como consecuencia de lo anterior, se apre-
cia un menor balance de probabilidades en el Gltimo
afio (-22,6%, Grafico 23, panel B). Esto es consis-
tente con la tendencia que se presenta desde junio
de 2015. El nivel observado en la actualidad es el
minimo observado hasta el momento.

Al analizar la evolucién del ICR para las cosechas de
esta cartera, se observa que para las nacidas durante
el primer trimestre de 2018 el indicador se ubicé en
1,6 %, valor smilar al registrado para los créditos ori-
ginados en junio de 2017 (1,6 %) y que se encuentra
por encima del promedio de los tltimos cinco afios
(1,3%). Por otra parte, se observa un incremento
en el ICR para los préstamos originados desde mar-
zo de 2015 a dos afios®!, para los demas periodos
la tendencia creciente se ha mantenido aunque ha
empezado a desacelerarse (Gréfico 24).

2IDurante la vida de una cosecha su saldo se reduce de ma-
nera importante, de modo que su participacion con respecto
al saldo total disminuye. A modo de ejemplo, en el momento
de su nacimiento el saldo de la cosecha del primer trimestre
de 2016 representaba el 22,3% de la cartera de microcrédi-

to total, dos ano después esta representatividad se redujo a
3,0%.
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Grafico 23: Analisis de las probabilidades de transicion de
la cartera de microcrédito
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de
Repuiblica.

a

Riesgo de crédito conjunto de las carteras de
microcrédito y consumo

En esta seccién se analiza el riesgo de crédito al que
estan expuestos los intermediarios que cuentan con
préstamos de microcrédito y de consumo. En mar-
zo de 2018 los deudores de microcrédito que tienen
créditos de consumo representaron el 6,7 % del total
de los deudores de esta lltima cartera, mientras que
para el caso de la modalidad de microcrédito esta
proporcién ascendié al 26,4 %.
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Grafico 24: Analisis de la calidad de la cartera de mi-
crocrédito por cosechas

(porcentaje)
2.0

2.0
uo TN .

20 \ ) N
200 g
180
160
14.0
120
100
80
60
40
20
00

39

27

82'Z v 2'0"50& 08090912 101208090810 1614

8 00505 I °080608090912101208090810 ¢ &

| Tt R R RN R A NN BB
0

~

-
-

-1

mar.-04 jmm ;
mar.-06
mar.-08
mar.-10
mar.-14
mar

]
mar.-18

(-3 meses 6

3

eses ~&-1afio ~o-2 afios ~~-Promedio 5 afios

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la
Repiblica.

En el Grafico 25 (paneles A y B) se compara el ICR
para los microcréditos y los créditos de consumo de
los agentes con los dos tipos de préstamos frente
al del total de la cartera de cada una de estas mo-
dalidades. Al analizar los resultados se observa que
durante todo el periodo de estudio el ICR para la car-
tera de consumo de los deudores con los dos tipos
de crédito ha sido mayor al del total de esta carte-
ra. En contraste, desde junio de 2014 el ICR para
la modalidad de microcrédito de la muestra cruzada
registra menores niveles que los de la cartera total,
indicando que los deudores conjuntos presentan un
mejor perfil de riesgo.

El ICM de los deudores con ambos tipos de crédito
es mayor al del total de la cartera de consumo en
todo el periodo estudiado, alcanzando a marzo de
2018 un nivel de 10,0% frente a 6,4% de la cartera
de consumo total aunque la brecha que existe entre
estos dos se ha venido cerrando (Gréfico 25, panel
C). Para el caso del ICM de la muestra de la moda-
lidad de microcrédito, se presentan menores niveles
que los de la cartera total desde junio de 2014, lo
cual estd en linea con lo encontrado al examinar el
ICR anterior. Esto indica que los deudores con ambas
carteras presentan no sélo un mejor perfil de riesgo
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sino una menor materializacién del riesgo crediticio
(Grafico 25, paneles B y D).

Situacion de la cartera de microcrédito de los
intermediarios financieros que reportan in-
formacion a Asomicrofinanzas

A marzo de 2018 los intermediarios que reportaron
cifras a Asomicrofinanzas excluyendo aquellos que
reportan informacién a la SFC registran un saldo de
cartera de COP 2,3 b. Por otro lado, el monto total
de cartera en mora para estas entidades se ubica en
COP 157,4 mm, por lo que el valor del ICM es de
7,8%. El total de deudores de estos establecimientos
fue de 784.812.

Para analizar la dindmica de estas entidades se usa
una muestra balanceada de 30 establecimientos que
reportaron informacién en marzo de 2018 y en el
mismo mes de 2017. A marzo de 2018 el saldo de
la cartera de microcrédito para estos intermediarios
se ubicé en COP 2,3 b, mostrando un crecimiento
real anual de 6,3%. La participacién de la cartera
de las ONG y fundaciones respecto al total dismi-
nuyé (pasando de 13,0% a 12,3%), mientras que
la de las ONG y fundaciones se mantuvo constan-
te en 3,8%. En este periodo el nimero de deudo-
res de las ONG y fundaciones disminuyé pasando de
749.305 a 720.471. En contraste, el nimero de clien-
tes en las cooperativas de ahorro aumentd, pasando
de 132.181 a 142.439.

Ademas, el ICM mostré un aumento de 46 pb entre
marzo de 2017 y el mismo mes de 2018, alcanzan-
do un valor de 6,8% en este (ltimo mes?2. Por tipo
de entidad el mayor incremento del indicador lo pre-
sentaron las cooperativas (1,3 pp) mientras que el
aumento para las ONG y fundaciones fue de 18 pb
(Gréfico 26).

22| 3 disminucién abrupta que presenta el indicador para di-
ciembre de 2017 se debe al cambio en el estatus legal de una
de las entidades que pertenece al grupo de ONG y fundacio-
nes, el cual trajo consigo la disminucién de su saldo de cartera
en mora.

DEFI

Grafico 25: Indicadores de riesgo de crédito conjunto de
las carteras de consumo y microcrédito
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la
Repuiblica.
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Cuadro 5: Saldo, deudores y monto promedio de la cartera de microcrédito

DEFI

Entidad

Saldo

Marzo de 2017
Monto promedio

Marzo de 2018

Monto promedio

Deudores Saldo Deudores
por deudor por deudor
% (2"8;“;) % N‘E'r:';“’ (COP m) % (2"5’;“;) % N‘E:‘Sm (COP m)
ONG y fundaciones 13,0 1,7 24,1 0,75 2,3 12,3 1,8 23,4 0,72 2,4
Coop. ahorro y crédito 3,8 0,5 43 0,13 3,8 3,8 0,5 4,6 0,14 3,8
Total 2,2 0,88 2,6 2,3 0,86 2,7

Nota: Los datos se presentan en cifras nominales.

Fuente: Asomicrofinanzas; calculos del Banco de la Repdblica.

Grafico 26: ICM para la cartera de microcrédito (muestra
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos Banco de la

Replblica.

En sintesis, se evidencia que la cartera de microcrédi-
to presentd un crecimiento moderado, lo cual acom-
pafiado por altas tasas de crecimiento de la cartera
vencida y riesgosa produjo un deterioro en los indi-
cadores de riesgo de crédito. Sin embargo, estos cre-
cimientos han desacelerado en los Gltimos meses lo
que implica que en el mediano plazo los indicadores
de riesgo pueden mejorar. Por tltimo los indicadores
que miden el riesgo por deudores y por cosechas no

presentan incrementos significativos.
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